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論文
直接投資の一般均衡分析＊
小
?
正 雄
(1) 序
直接投資は，経営資源の国際的な移動であるといわれているが，しかしその
中味をつきつめてみると，結局一般的な生産要素としての資本と， Technology
（新技術）がミックスした形で移動するものと考えることができる。かりに，
一般的な生産要素としての資本の移動であれば，それは間接投資であり，その
分析はすでに最適対外投資の理論で行われてきている。しかし最近問題になっ
ている直接投資は，一般的な生産要素としての資本の移動も若干は伴うが，そ
のエッセンスは，新技術という specificfactor t)の国際的な移動であると考
えることができる。つまり，ある財の生産に specificな生産要素の移動を含ん
でいることが，直接投資が間接投資から区別される基本的な点である。小論の
課題は，この事実にそくして，直接投資の生産量，交易条件，および厚生水準
に与える効果を明らかにすることである。しかし，用いられる分析トールは非
常に簡単なものであって，すでに国際経済学の共有財産となっているリプチン
スキー定理と， Findlay& Grubertの研究2)を適当にミックスしたものにすぎ
ない。
＊神戸大学の池本清教授と，一橋大学の池間誠助教授から，かずかずの有益な御批判と御
教示をいただいた。記して感謝の意を表したい。
1)国際貿易理論において， specificfactorの役割を強調したものとして， 文献(1)があ
る。
2)文献(6),(7) 
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(2) 仮定とモデル
自国と外国という2国から成る世界を考え，自国は Technology水準が両財
(1, 2)について高い外国から，直接投資を受けるものとするい。その結果，
外国から自国に一般的な生産要素としての資本と， publicgoodとしての性格を
持つ， 優れた Technologyが入ってくる。 したがって， 自国の資本量は増加
し，外国のそれは減少するが，しかし，外国の Technologyの低下を伴うこと
なく，自国の Technologyが高まることになる。そこでこのような直接投資が
どのような効果を持っているかを明らかにするのであるが，そのためには，直
接投資が行われる以前の自由貿易の状態における生産構造と貿易パターンを特
定化しなければならない。
まず自国に2財 (x1,ダ2)を2つの一般的な生産要素 (K,L)で生産（部分特
化）するが，その際， X2はれより全ての要素価格比率の下で，資本集約的で
あり，また， constantreturns to scale, 完全雇用，完全競争， 要素賦存量一
定，完全な要素価格の伸縮性と要素の移動性（両産業部門間）などの諸仮定が
成立するものとする。さらに，関税などの貿易における distortionはなく，し
たがって，自由貿易の状態で，自国の財価格比率 <P=加IP1,pjはj財の価格，
3)池本教授は以下のようなH-0的フレームワークでは，外国では資本が豊富だから，
かりに technologyが同じなら，利潤率(r)は自国より低いが， しかし仮定によって，
外国の technologyが高いので，外国から自国に寵接投資が行われるとは限らないとい
われる。確かに資本についてみれば，その通りである。しかし直接投資は， Technology
と資本がミックスしたものであり，資本の報酬である利潤の他に， Technologyに対す
る報酬である royaltyも受けることができる。 publicgoodとしての性格を持つ Teh-
nologyに対するroyaltyは直接投資によって始めて， しかも確実に得ることができる。
わたくしは，直接投資のインセンテイプはこのような利潤と royaltyのミックスしたも
のによって決まると考えていたが，池本教授は，これに｀直接投資収益、という表現を
与えられた。わたくしも，この表現に異論はない。したがって，以下汀直接投資収益、
という表現を使うことにする。なお，この、直接投資収益、は，投資国である外国で処
分されるものとする。
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j=l, 2)は均衡交易条件 (p*)に等しく， 簡単化のために， P=P*=1とす
る。 Fig.1で，直接投資を受入れる以前の自国の要素賦存点は Eである。 こ
のE点で示される要素賦存量を完全に雇用して生産される両財の 1単位がそ
れぞれ isoquant,Xi, x2であるが， それらが ABという等費用線に接してい
ることから，自国は初期にP=P*=lの下で，両財を1単位ずつ生産していたこ
とになる。また貿易パターンについては，自国は外国に比べて相対的に労働が
豊富であり，交易条件p*=lの下で，労働集約的な第 1財を輸出し，資本巣
約的な第2財を輸入しているものとする。したがって， Fig.4, 5のPとCが，
直接投資が行われる以前の自国の生産点と消費点であり，その時の厚生水準が
u。である。なお，外国では，両財の Technologyが自国よりも高く，また，資
本が豊富であるとする。その他の生産に関する条件は自国と同じものとする。
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Fig.1 
(3) 直接投資の効果
そこで，自国が外国から直接投資を受入れるのであるが，その結果第1に，
自国の資本量は，資本の流入量，たとえば，△Kだけ高まり， E点は F点に
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シフトする。第2に，自国により高い Technologyが入ってくるため，一般に
isoquantは原点に向けてシフトすることになるが， その際問題は，第 1財と
第2財のいずれの部門に，いかなる型 (neutalか否か）の新技術が，どれだけ
の大きさ (isoquantのシフトダウンの大きさ）で入ってくるかということであ
る。われわれは， p*= P=lのときに，自国の直接投資の受入れが，両国にお
ける両財の生産羅にいかなる影密を与えるかということ，またそれに需要サイ
ドと考慮した際に，交易条件がいかなる変化を受け，したがってまた自国の厚
生水準がどうなるかということに関心があるので， p*= P= 1の下で ultra-
biasedな産出鼠の変化をもたらすようなケースから考察していくことにする。
まず，自国の直接投資の受入れによって，資本量が△Kだけ増加する。周知
のように， リプチンスキーの定理から，それだけの変化によって，自国では第
2財の生産量が絶対的に増加し，第 1財の生産量が絶対的に減少する。そし
て，外国ではその逆の変化が生ずるで，両国とも ultraanti-trade biasedな効
果が生れる。これは，自国への直接投資が，一般的な生産要素としての資本の
流入を伴うとすれば必ず生ずる資本増大による生産効果である。しかし，直接
投資はもう一つの効果を持っている。それは新しい Technologyの受入れが持
つであろう技術進歩による生産効果であるが，ここではそれを 2つのケースに
分けてみる。
第1は直接投資が第2産業で行われ，しかもそれがneutralか， capialsaving 
な場合である。この場合，資本増加による ultraanti-trade biasedな効果は，
技術進歩による生産効果によって補強されることになる。再び Fig.1は，第
2産業で neutralな新技術の導入が行われたケースを示している。すなわち，
第2産業である大きさの neutralな直接投資が行われると，△Kの増加と共に，
第2財の isoquantは，初期の w(=w/r)の下で Xぶとなる。この場合， P<l
となるのでp=lに回復するためには，第2財で集約的に用いられている資本
の報酬 (r)が相対的に高まる必要があり，両財の資本集約性は柘',k1'に低下
する。今や両財の一単位の生産に必要な資本と労働の量は c'と d'点で示さ
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れ，したがって，両財の生産量は，第2財が of/oc'単位，第1財が oe/od'単
位となり， ultraanti-trade biasedとなる。そして，需要パターンがホモセテ
ィックであれば，このような直接投資の受入れによって，自国の offercurve 
は内側にシフトしてくる。他方，外国でも資本が△K だけ減少するので，需
要パターンがホモセティックであれば，外国でも ultraanti-trade biasedとな
その offercurveも内側にシフトするであろう。したがって，交易条件が最終
り，的にどうなるかは，両 offercurveのシフトの程度，つまり， ultraanti-
tradebiasedの程度が， どちらの国がより大きいかに依るが，両 offercurve 
が内側にシフトするために，両国で比較優位関係が弱まり，また，貿易量が縮
少することは明らかである。しかしいま外国の方が Technologyが高いので，
△Kの減少による高2財の生産量の低下が小さく，他方，自国の第2財におけ
る直接投資が持つであろう二つの効果が十分大きければ，交易条件は自国に有
利化するであろう。しかしその際，自国から外国へ直接投資収益の支払があれ
ば，それの交易条件に与える影響から，通常の場合4), 交易条件有利化の程度
はそれだけ小さくなるであろう。なお， Fig.1では， neutralなケースを示し
ているが， かりに第2産業で capitalsavingな型の新技術導入が行われれば，
自国の ultraanti-trade biasedの程度は更に強化され，したがって，交易条件
有利化の程度も高まるであろう。
次に， 自国の第 1産業で， labor savingな直接投資が行われ， それが資本
が△Kだけ増加することによる効果を上回り， ultrapro~trade biasedとなる
場合である。 Fig.2はそのケースを示している。すなわち， laborsavingな型
の直接投資が行われた後の第2財1単位の生産に必要な資本と労働の量はc'点
で，また第1財のそれは d'点で示され，両財の資本集約性はk2'とk1'に高ま
る。したがって，第2財の生産量は of/oc'単位，第1財のそれは oe/od'単位
である。明らかに， P*=P=lの下で，第1財の生産量は絶対的に増加し，第2
4)両国の輸入財に対する限界支出性向の和が 1より小さいという場合である。
?
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財のそれは絶対的に低下している。自国は第1財を輸出し，第2財輸入してい
たので，生産側で明らかに ultrapro-trade biasedな効果が生じている。再び
両国の需要パターンがホモセティックであれば，自国の offercurveが外側に
シフトすることから，自国の第1財に対する比較優位は一層強化されるが，外
国では△Kの減少により， offercurveが内側にシフトするので，外国の第 2
財に対する比較優位は低下することになる。しかし，交易条件は自国に必ず不
利化すると考えられる。
さて以上のように，龍接投資の受入れは，自国の生産量に対して，資本増大
による効果（リプチンスキー効果）と，技術進歩による効果の 2つのルートを
通じて影響することが知られる。したがってこのことから，両効果がバランス
し， p*= p = 1の下で両財が等しい率で拡張するような，第3のケースを考え
ることができる。 Fig.3はそのようなケースの一つを図示したものである。す
なわち，第1財で isoquantが X1から X11 になる大きさの neutralな新技術
嘩入があり，同時にそれとミックスした形で△Kだけの資本の流入によって，
第1財の生産量の増加率d'e/od'が，第2財のそれ，つまり c'f/oc'に等しくな
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るような場合である。このような中立的な成長の場合，需要パターンがホモセ
ティックであれば，自国の offercurveは外側にシフトし，他方，外国のそれ
は内側にシフトするので，交易条件は自国に不利化するであろう。
さて次に，直接投資の受入れによって，自国の生産畳が資本増大による効果
と技術進歩による効果の netで， ultraanti-trade biased, ultra pro-trade biased 
および neutralになる場合について，自国の厚生はどうなるであろうか。この
問題に答えるためには，直接投資が行われる以前の自由貿易の状態における厚
生水準を明らかにしなければならない。仮定によって， p*=lのとき，自国は
第1財を輸出し，第2財を輸入しているので， Fig.4. 5のPとCが直接投投が
行われる以前の生産点と消費点であり， Uoがそのときの厚生水準である。た
だし， well-behavedな社会的無差別曲線を仮定する。
いま生産側で ultraanti-trade biasedとなる直接投資を受入れると， Fig.4 
のように，第2財に偏って生産可能曲線が拡張し， TTから T'T'となる。交易
条件が p*で一定のとき，第1財の生産量は絶対的に減少し，第2財のそれは絶
7 
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対的に増加するので，貿易ベクトルは小さくなる。さらに第2財への biasが十
分大きければ貿易パターンが逆転することもありうる。このような場合，自国
のoffercurveは内側にシフトするので，そのシフトが十分大きければ，交易
条件は自国に有利化するのであるが，しかし直接投資収益の支払があれば，そ
の支払額だけ自国の可処分所得は減少し，さらにそれによる交易条件の不利化
が加われば，自国の厚生水準は広の水準まで高まらないかも知れない。次に
ultra pro-trade biasedな直接投資の場合 (Fig.5), p*一定の下で，第1財の
生産握は絶対的に増加し，第2財のそれは絶対的に低下する。したがって。 p*
が一定であれば，貿易ベクトルは拡大し，厚生水準は高まる。しかしこのよう
な直接投資の場合，交易条件は一般に悪化し，さらに直接投資収益の支払を考
慮すれば， 自国の厚生水準が U'のように， かえって悪化することも起りう
る。なおこのような場合，貿易パターンの逆転はありえない。
最後に，両財が同じ率で拡張する neutralな新技術導入を伴う場合，交易条
8 
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件は若干不利化するが， 不利化の程度は， ultrapro-trade biasedの場合より
?
ー??
X2 
小さい。 したがって， ultrapro-trade biasedの場合のような窮乏化成長にな
る可能性は少ない。
(4)結語
以上のように， われわれは，直接投資が一般的な生産要素としての資本と
Technologyのミックスしたものであると考え， そのような直接投資が， 受入
れ国の産出量，交易条件，および厚生水準に与える効果を明らかにした。
ところで，従来の議論では，直接投資のあり方としては，それが貿易と補完
的になるような形で，したがってわれわれのモデルでは，自国の第1財で行わ
れ，比較優位を強化するものでなければならないという一つの結論が示されて
いる 5)。確かに，貿易を拡張するという観点からすれば，そのような直接投資
5)文献(4) ，?
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のパターンが望ましいのであるが，その際，交易条件一定ということが前提さ
れていることを忘れてはならない。かりに，交易条件が変化すれば，世界貿易
を拡張するような型の直接投資は，受入れ国の厚生水準を低下させる可能性を
持っており，この可能性は，直接投資収益の支払を考えれば一層大きくなる。
したがって，世界貿易の拡大と，両国の厚生水準を高めるような直接投資の形
態が必要とされるのである。
(Feb. 18. 1975) 
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